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依然堅調な米国の雇用と個人消費

2019年11月6日

図2：米ISM(サプライマネジメント協会)景況感指数
期間：1998年1月～2019年10月、月次

ポイント① 雇用者数は実質的に堅調に増加

11月1⽇発表の10月分米雇用統計によれば、非
農業部門雇用者数は前月比12.8万人増となり、
事前の市場予想(9万人程度の増加)を上回りまし
た。米大手⾃動車会社のストライキによる⾃動車産
業の雇用減少の影響を除けば17万人程度の増加
でした。8、9月分も上方修正され、米国の雇用者
数は依然として堅調な増加を続けていると言えます。

雇用増は個人消費を下支えしています。7ｰ9月期
GDP（国内総生産）統計によれば、実質GDPは
前期比年率（1四半期の伸び率を1年当たりに換
算した値）+1.9%と4-6月期の同+2.0%をわず
かに下回り、設備投資は2四半期連続で減少しまし
た。しかし、個人消費は同+2.9%と前期の同
+4.6%に続いて堅調な伸びを記録しました。

ポイント② 企業景況感は弱め

一方、企業の景況感を⽰す米ISM（サプライマネ
ジメント協会）景況感指数は10月には製造業、非
製造業とも前月より若干上昇しました。ただ製造業
は拡大/縮小の分岐点となる50を3ヵ月連続で下回
りました。非製造業は、依然50を上回っていますが、
1年前辺りの水準と比べると下がっています。

ポイント③ FRBは様子見の構え

10月29､30⽇開催のFOMC（米連邦公開市
場委員会）での0.25%の政策金利引き下げは、こ
うした企業景況感の弱さを反映したものと考えられま
す。しかし、雇用や個人消費などが堅調な伸びを続
ければ、FRB（米連邦準備制度理事会）としては
企業景況感の弱さが実体経済にそれほど影響して
いないと⾒て、当面は追加利下げを行なわない構え
のようです。
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図1：米非農業部門雇用者数と失業率
期間：2006年1月～2019年10月、月次

11月15⽇ 米小売売上高、鉱工業
生産指数（10月）

11月20⽇ 10月29､30⽇開催
FOMC議事録公表

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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